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VALOAREA TITLURILOR LA FONDURILE MUTUALE (30.10.2006)

RATA LUNARÃ A INFLAÞIEI septembrie 2006 0,05%

• Simfonia 1 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,98 RON

• Stabilo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,9504 RON

• FDI Europa Obligaþiuni . . . . . . . . . . . . 35,1143 RON

• BCR Clasic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,35 RON

• Fortuna Gold . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,70 RON

• Orizont . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 13,73 RON

• Tezaur . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 49,51 RON

• FVP (27.10.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,6395 RON

• FCEx . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,5475 RON

• BCR Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 21,91 RON

• Capital Plus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,81 RON

• Fortuna Classic . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,49 RON

• Integro . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,1068 RON

• FMT . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 43,3415 RON

• BT Clasic (27.10.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,24 RON

• BT Maxim (27.10.) . . . . . . . . . . . . . . . . . 12,87 RON

• FON (27.10.) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 48,2307 RON

• Intercapital . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00 RON

• FI Napoca . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 0,8411 RON

• Omninvest . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,53 RON

• Active Dinamic . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,6065 RON

• KD Maximus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15,5345 RON

• BCR Expert . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 103,24 RON

• Concerto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,0 RON

• FDI Bancpost Active Balanced . . . . . . 10,6759 RON

• FDI Bancpost Plus . . . . . . . . . . . . . . . 10,4417 RON

• FDI Star Focus . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,31 RON

• FDI Star Next . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,47 RON

• BT Index . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,49 RON

CELE MAI MARI DOBÎNZI (%p.a.)
• La vedere: Piraeus Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3%

• 1 lunã: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,00%

• 3 luni: Libra Bank . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 6 luni: B.C. Carpatica . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,10%

• 9 luni: Romexterra, RIB, Carpatica . . . . . . . . . 8,10%

• 12 luni: Finansbank, Libra Bank . . . . . . . . . . . 8,50%

• (la depozite în lei ale persoanelor fizice)

• Salariul mediu brut/economie (aug.): . . . . 1122 RON

• Dobînda de referinþã BNR: . . . . . . . . . . . . . 8,75%/an

BNR: CURSUL OFICIAL (27.10.2006)
• Euro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,5215 RON

• Dolar . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,7802 RON

INDICELE OFICIAL AL BVB (27.10.2006)
• BET: 8313,40. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,57%

• BET-C: 5085,64 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0,58%

• BET-Fi: 57.223,41 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,38%

• BET ROTX: 18,344,34 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -1,64%

CEL MAI BUN CURS LA CASELE DE
SCHIMB DIN BUCUREªTI (27.10.2006)
• Dolar

• C – Edmond . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,77 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,799 RON

• EURO

• C – Paris Exchange. . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,50 RON

• V – Maan. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,52 RON

STIRI DACÃ NU-ªI
MAJOREAZÃ
CAPITALUL SOCIAL
PÂNÃ LA 1 IANUARIE

Peste 5.000
de societãþi
riscã sã fie
dizolvate
l Potrivit legii, termenul
pentru majorarea
capitalului expirã astãzi

Termenul legal pânã la care
societãþile pe acþiuni ºi în co-
manditã pe acþiuni ar fi trebu-
it sã-ºi majoreze capitalul so-
cial la minim 25.000 de euro,
echivalentul în lei, expirã
astãzi. Aceastã condiþie de
funcþionare este impusã de
structurile europene tuturor
statelor din Uniune, în Româ-
nia clauza fiind stipulatã în
Legea 302/2005, care modifi-
cã Legea societãþilor comer-
ciale 31/1990.

În cazul în care societãþile pe
acþiuni care au un capital mai
mic de 25.000 de euro nu pro-
cedeazã la majorarea lui, Ofi-
ciul Naþional al Registrului
Comerþului (ONRC) sau orica-
re altã persoanã interesatã va
solicita dizolvarea acestor en-
titãþi.

Emilia Olescu
(continuare în pagina 3)

Pensiile private vor avea
un “Fond Proprietatea”
puþin cosmetizat
l Ideea pilonului IV de pensii, aflatã deocamdatã
în proiect legislativ, seamãnã izbitor cu cea care a
stat la baza înfiinþãrii Fondului Proprietatea, iar
mecanismul derulãrii fondului de pensii administrat
privat este, cu mici diferenþe, similar cu cel al
Fondului Proprietatea

Implementarea sistemului de
pensii private riscã sã devinã la fel
de controversatã precum cea a
Fondului Proprietatea. Elabora-
rea unui proiect
de lege pentru
înfiinþarea piloa-
nelor IV ºi V de
pensii, pe lângã
cele trei care exis-
tã sau vor dema-
ra în curând, po-
ate transforma
aceastã piaþã
într-un câmp de
luptã al diferitelor
interese.

Bazat tot pe re-
paraþia moralã,
aºa cum se justificã ºi Fondul
Proprietatea, pilonul IV de pensii
este discutat în Coaliþia de Gu-
vernare care sperã sã aibã mai
mulþi sorþi de izbândã decât cu
fratele lui mai mare - Fondul
Proprietatea - încã nefuncþional.

"Noi nu avem nici pilonul II
ºi III pentru a putea discuta
de alþi piloni”

Mihai ªeitan, preºedintele

Casei Naþionale de Pensii, a
anunþat sãptãmâna trecutã cã
sistemul de pensii va avea cinci
piloni, nu doar trei câþi erau

anunþaþi pânã
acum. Pe lângã
pilonul pensiilor
asigurate de stat
(pilonul I), pen-
siilor private
obligatorii pen-
tru cei cu vârsta
pânã în 35 de
ani (pilonul II) ºi
pensiile private
facultative (pilo-
nul III), vor mai
exista douã
piloane.

Statul va face un fond de pen-
sii din acþiunile deþinute la di-
verse companii ºi din banii
încasaþi din privatizãri. Fondul
va fi administrat privat de o
companie aleasã prin licitaþie
internaþionalã, iar pensionarii
cu pensii mai mici de 20 milioa-
ne lei vechi vor primi o sumã
fixã, peste pensia lor de bazã.

Cãtãlin Bãlan
(continuare în pagina 3)

Oferta “Erste Bank” pentru acþiunile
salariaþilor BCR, peste douã sãptãmâni

“Erste Bank” a amânat cu
douã sãptãmâni trimiterea
ofertei de cumpãrare a acþiuni-
lor deþinute de salariaþii Bãncii
Comerciale Române (BCR).

Purtãtorul de cuvânt al “Erste
Bank” pentru Europa Centralã,
Hana Cygonkova, ne-a spus cã
aceastã întârziere a fost cauza-
tã de faptul cã documentaþia nu
a fost încã definitivatã. În plus,
condiþiile în care vor fi cumpã-
rate acþiunile aflate în posesia

salariaþilor BCR urmeazã sã fie
stabilite, ne-a declarat domnia
sa.

Angajaþii BCR deþin 8% din
acþiunile bãncii. iar “Erste
Bank” anunþase, pe data de 12
octombrie, cã, în douã sãptã-
mâni, urma sã facã o ofertã
pentru achiziþionarea de la sa-
lariaþi a pachetului de 8% din
titlurile BCR.

C.M.

Proiectele imobiliare dezvoltate pe
terenuri scumpe pot fi neprofitabile

Afacerile din domeniul imobi-
liar care sunt realizate pe su-
prafeþe de teren foarte scumpe
devin tot mai puþin profitabile,
potrivit lui Radu Lucianu, din
cadrul companiei “Eurisko”.
Domnia sa a precizat cã loturile
de teren din Bucureºti care se
vând la preþul de 3.000 de
euro/mp nu mai sunt indicate
pentru dezvoltarea investiþiilor
imobiliare. De aceea, spune
domnia sa, investitorii îºi vor re-
direcþiona interesul cãtre
regiunile mai puþin dezvoltate,
unde ºi randamentele sunt mai
mari.

În Capitalã, oportunitãþile
de investiþie sunt identificate
în sudul, estul ºi vestul
oraºului, unde existã, încã,
preþuri accesibile ºi suprafeþe
de pãmânt generoase. Totoda-
tã, pot fi profitabile proiectele
derulate “pe terenurile unor
foºti coloºi industriali care îºi
vor reloca activitãþile în afara
oraºului”.

În restul þãrii, investitorii ar
putea sã-ºi dezvolte afacerile pe
terenurile amplasate lângã
punctele de acces în oraºe
ºi/sau în vecinãtatea ºoselelor
de centurã. (Emilia Olescu)

Asociaþia Brokerilor îºi pierde cel mai
mare finanþator

S
SIF-Broker Cluj a anun-
þat, vineri, cã se retrage
din Asociaþia Brokerilor
– organizaþia profesio-

nalã a caselor de brokeraj, cu-
noscutã, pânã de curând, când
a adoptat prezenta titulaturã,
drept Asociaþia Naþionalã a So-
cietãþilor de Valori Mobiliare
(ANSVM).

Gestul retragerii nu poate fi
îmbucurãtor Asociaþiei Brokeri-
lor, pentru cã SSIF Broker este
cea mai importantã casã de
brokeraj, de o bunã bucatã de
timp.

Dar, aºa cum spune (într-un
comunicat de presã) ºi domnul
Dan Paul, preºedintele Asocia-
þiei Brokerilor, “anunþul nu a
fost o surprizã”.

Într-adevãr, încã de la Adunã-
rile generale ale brokerilor de la
începutul anului, Petru Prunea,
preºedintele SSIF Broker Cluj,
ºi-a manifestat insatisfacþia
faþã de utilitatea Asociaþiei Bro-
kerilor în raport cu membrii sãi.

Prunea a propus atunci sã fie
schimbat sistemul de vot al
Asociaþiei, fiind nemulþumit cã,
deºi cotizaþiile de membru sunt
diferite de la unul, la altul (pro-
porþional cu valoarea activitã-
þii), totuºi ponderea voturilor
fiecãruia este aceeaºi.

Evident, fiind Asociaþia Bro-
kerilor guvernatã de principiile
organizaþiilor profesionale (iar
nu o societate comercialã), pro-
punerea sa a fost respinsã.

Dar ea nu reprezintã decât o

sarcasticã criticã, folosind re-
ducerea la absurd, a faptului cã
cotizaþiile sunt inegale. Ceea ce
se vede din declaraþia acordatã,
acum, ziarului BURSA: “Drep-
turile ºi taxele trebuie sã fie ega-
le”, susþine domnul Prunea, ar-
gumentând: “Aºa cum acþiunile
la BVB s-au dat în mod egal, aºa
ºi taxele pentru Asociaþia Bro-
kerilor sã fie egale”.

Ceea ce, în opinia noastrã,
este rezonabil.

Dar subiectul taxelor consti-
tuie motiv de ironie în comuni-
catul semnat de Dan Paul,
preºedintele Asociaþiei din care

s-a retras SSIF Broker: “Motive-
le retragerii societãþii Broker
din rândurile membrilor noºtri
nu ne-au fost comunicate,
adresa primitã de Asociaþia
Brokerilor invocã doar decizia
Consiliului de Administraþie al
Broker SA. La aceastã decizie ar
fi putut contribui, probabil,
atenþionarea transmisã de Aso-
ciaþie în urmã cu douã zile în le-
gãturã cu restanþa de peste trei
luni la plata cotizaþiei, ceea ce
conduce la pierderea calitãþii de
membru”.

Petru Prunea susþine însã cã,
anul trecut, SSIF Broker a plãtit

Asociaþiei Brokerilor taxe
însumând 600 de milioane de
lei ºi îl atacã direct pe Dan Paul:
“SSIF-ul condus de Dan Paul a
achitat doar 10 milioane de lei,
ba chiar mai puþin. Nu este nor-
mal!”.

Prunea adaugã: “Asociaþia
Brokerilor este condusã de di-
rectorul celei mai slabe societãþi
de investiþii financiare. SSIF-ul
lui Dan Paul are cele mai slabe
performanþe, nu prea are tran-
zacþii deci ºi taxe mai mici”.

MAKE
(continuare în pagina 3)

EDITORIAL
Scurtul episod european al lui Varujan Vosga-

nian a dat posibilitatea unei diversiuni politico-se-
curistice de anvergurã. Cu aceastã ocazie vechea
Securitate a dovedit cã nu are complexe faþã de
Europa. Operaþiunea s-a desfãºurat la Bruxelles,
Strasbourg ºi Bucureºti. Intoxicarea s-a realizat
folosind cu iscusinþã date reale. Cãci UFD a fost fi-
nanþat de Sorin Ovidiu Vântu. Dar finanþarea la
care se face referire, din campania electoralã din
2000, a fost înregistratã contabil ºi a reprezentat
un miliard de lei, depãºind plafonul legal.

Citiþi, în pagina 3, articolul “Dansul armeanului”, semnat de Cristian Pîrvu-
lescu.

ª
ocul naþional provocat,
sâmbãtã, de retragerea
lui Varujan Vosganian
din candidatura pentru
funcþia de comisar eu-

ropean a fost cu atât mai puter-
nic cu cât anunþul a venit la
doar o orã dupã ce senatorul
afirmase public cã nu renunþã
ºi cã se va bate sã fie acceptat,
iar, dimineaþa, Delegaþia per-
manentã a Partidului Naþional
Liberal îºi afirmase sprijinul in-
tegral.

Este o evidentã bâlbâialã.
Pare cã, în decurs de numai o

orã, s-a petrecut ceva misterios,
care a schimbat radical datele
problemei.

Justificarea lui Vosganian –
cã s-a hotãrât sã nu aducã pre-
judicii imaginii României – este
apã de ploaie, pentru cã motivul
funcþiona ºi cu o orã în urmã,
când îºi afirma hotãrârea sã-l
convingã pe Barroso.

Din cauza asta, nimeni nu l-a
luat în seamã ºi toatã lumea a
conceput diverse scenarii:

1. cã Vosganian ar fi, într-ade-
vãr, securist, aºa cum a lansat
zvonul Liviu Turcu (un fost se-
curist), prin intermediul trustu-
lui de presã al lui “Felix” (mã
rog, al fiicelor lui Dan Voicules-
cu, preºedintele Partidului
Conservator);

2. sau cã, dimpotrivã, secu-
riºtii nu vor drept comisar euro-
pean pe unul care nu-i de-al lor;

3. cã Vosganian într-adevãr ar
fi în solda lui Sorin Ovidiu
Vîntu;

4. cã zvonurile rãuvoitoare ar
fi fost lansate de preºedintele
Traian Bãsescu, care o vrea pe
Anca Boagiu în funcþia de

comisar.
Conform altor rumori, Barro-

so îl respinsese în realitate pe
Vosganian, iar faptul lui nu îi
era cunoscut, ci îi fusese comu-
nicat lui Cãlin Popescu Tãricea-
nu, încã de vineri. ªi cã tot cir-
cul susþinerii bãtãioase a libe-
ralilor pentru Vosganian s-ar fi
petrecut pe fondul laºitãþii pre-
mierului, care nu s-a hotãrât sã
anunþe eºecul nominalizãrii
fãcute de el.

Surse din PNL îl acuzã pe Tã-
riceanu de “lene intelectualã”.

De altfel, Crin Antonescu a
aruncat pe umerii lui Tãriceanu
întreaga vinã a eºecului cu Vos-
ganian, spunând cã preºedinte-
le PNL nu s-a consultat decât cu
un mic grup din conducerea
partidului, la nominalizarea
candidatului pentru Comisia
Europeanã.

Critica se conjugã cu ceea ce
susþin “dizidenþii în exil” din
PNL: “Tãriceanu are o predilec-
þie, peste medie, pentru pro-
priul confort”, spune Theodor
Stolojan, explicând: “Maxima
vizibilitate în care se desfãºoarã
competiþia premierului cu
preºedintele îl preseazã pe Tãri-
ceanu sã întreprindã gesturi
spectaculoase cu care sã se
afirme ºi sã se promoveze ºi în
ochii electoratului, dar ºi în pro-
priul partid; este motivul pen-
tru care nu s-a consultat cu ni-
meni la nominalizarea lui Vos-
ganian, deºi ºtia care sunt
criteriile celor din Comisia
Europeanã ºi ºtia cã Vosganian
nu corespunde”.

Florian Goldstein
(continuare în pagina 3)

Nominalizarea comisarului,
un rãzboi isteric

Preºedintele Asociaþiei Brokerilor Dan Paul (stânga) a rãmas cu o problemã, în timp ce Petru Prunea (dreapta) ºi-a
rezolvat-o: a pãrãsit Asociaþia.

De ce s-a retras Vosganian?
Nu ºtim de ce s-a retras Vosganian, dar

ºtim altceva, util explicaþiei: Comisia Euro-
peanã se confruntã cu mari probleme din
partea Socialiºtilor europeni, care, în anul
2004, l-au forþat pe Barroso sã renunþe la doi
comisari – italianul Rocco Buttiglione (ostil
homosexualitãþii) ºi letona Ingrida Udre (fi-
nanþatã politic ocult).

De atunci, Barroso tremurã când se
încruntã Socialiºtii, aºa cã ne-a cerut impe-
rios ca nominalizatul nostru sã dispunã de
ceva faimã europeanã, ca sã n-aibã
necazuri.

Dar, Vosganian, peste faptul cã nu-i faimos

decât în þarã, s-a mai ºi gãsit sã-ºi afirme cre-
zul liberal la momentul nominalizãrii sale. ªi
normal cã socialiºtii s-au încruntat, iar Barro-
so a-nceput sã tremure.

Îi mai pui în cap lui Vosganian cã UFD-ul lui
a fost finanþat de “magnatul Vîntu” ºi nu mai
e nevoie sã-l faci ºi securist – e gata!

Pãcat. Nu mulþi politicieni dispun de capaci-
tãþile lui Vosganian, care, armean de origine,
este un bun român, de nivel european. ªi cred
cã, în cazul lui, nici nu conteazã dacã o fi fost
securist.

F.G.Pentru a spera cã, cel puþin, actuala generaþie
de tineri români va avea ºansa sã cunoascã un
nivel de trai apropiat de cel al fraþilor lor europeni,
avem nevoie de un ritm de creºtere de 8-10%
pe an. Plus alte douã condiþii. Prima o reprezintã
stoparea imediatã a creºterii datoriei externe. ªi
publice ºi private. A doua condiþie o reprezintã
dublarea ratei de economisire ºi de investiþii,
astfel încât aceasta sã ajungã în apropiere de
30%. Procent practicat de toate þãrile care ºi-au

propus – ºi au reuºit – sã reducã decalajele faþã de
cele dezvoltate din punct de vedere economic.

Citiþi, în pagina 10, articolul “Creºtere economicã malignã”, semnat de
Constantin Cojocaru.

OPINII


